PART I

ИНФОРМАЦИЯ ОБ АУРУМ МАЙНИНГ
ВВЕДЕНИЕ
Сегодня правление Аурум Майнинг объявило о том, что Компания согласилась приобрести полный  акционерный капитал Калдоры на определенных условиях за первоначальную цену в $1.5 миллиона долларов США, из которых  600.000 обычных акций, $300,000 наличных долларов США и, условно, по завершению оценки уровня золотых резервов, 5 миллионов долларов США отсроченной оплаты, и дальнейший выпуск акций с отсроченными дивидендами количеством до 2500000 шт. По завершению сделки 12 января 2005 года,  и до публикации данного документа, средняя рыночная цена одной обычной акции составляла  87.5 фунтов стерлингов, при этом Калдора Групп была оценена в стоимость между 0 .0.7 и 0.2.9 миллиона долларов США, а Аурум Майнинг в  0.7.2 миллиона долларов США. 
Подробная информация о Калдоре и Андаш Майнинг изложена в Части II и VI данного документа, а в Части IX содержаться другие характеристики. 
Для обеспечения дополнительного рабочего капитала, необходимого после приобретения,  W.H. Ireland условно вложила  714,286 обычных акций по цене  84 фунтов стерлингов за штуку. Ожидается, что данное вложение, о котором рассказывается ниже, возрастет на 340,000 долларов США от его стоимости.  
Размещенные акции составляют между 6.3 и 25.8 процентов от акционерного капитала Компании и, принимая во внимание размер Калдоры Групп по отношению к Компании, приобретение составит  обратное поглощение Аурум Майниг согласно правилам  AIM (название рынка, управляемого Лондонской фондовой биржей) и, следовательно, требует предварительного одобрения акционеров на чрезвычайном общем собрании, уведомление о котором изложено в конце данного документа.  

Торговцы   - это партнеры господина Дэвида Брянса, консультанта Компании и доля которого составляет 27.5 процентов от выпущенных акций Компании.  Так как торговцы и их компаньоны, после завершения приобретения и вложения, получат долю равную 30% от увеличенного акционерного капитала, Компания может отказаться, согласно Правилу 9 Городского Кодекса (которое рассматривает их как союзников и в противном случае потребует от них, как от членов союза, предложение приобрести  не принадлежащие им акции).   

Предложение об отказе для одобрения акционерами включено в извещение о чрезвычайном общем собрании, который содержится в конце данного документа.  
БИЗНЕС & СТРАТЕГИЯ 

Приобретение представляет собой важный первый шаг в развитии стратегии компании по добыче золота и других минеральных ресурсов на территории бывшего Советского Союза. Данная идея была предложена Компании мистером Дэвидом Брянсом  в рамках соглашения по предоставлению консалтинговых услуг, который вступил в действие в момент первоначального принятия доли акций Компании в торговлю AIM в мае 2004 года, детальное описание которого изложено в параграфе 7  Части IX данного документа.

Информация о Калдоре и Андаш Майнинг изложена в Части II данного документа. Акции Андаш Майнинг являются единственным активом Калдоры. Основным активом Андаш Майнинг является лицензия на  поисково-разведочные работы в золото- и медь- добывающих проектах Андаш в Таласской долине, расположенной на северо-западной части Кыргызской Республики на границе с Казахстаном. В настоящее время проект Андаш  не достаточно продвинут для формирования официальных «резервных» уровней. Однако, как показала оценка, имеется 634,197 унций «предположительных» золотых резервов и значительный поисково-разведочный потенциал дополнительных 412,192 унций золота.
Однако, для реализации полного потенциала проекта и для подготовки оценки выполнимости для добычи в будущем потребуется дальнейшее бурение и определение количества металла в руде. Директора и предложенная кандидатура директора ожидают, что значительная часть имеющихся у компании наличных ресурсов будет потрачена на данную работу, и в то время как, Расширенная Группа может, по мнению директоров и предложенной кандидатуры директора, располагать ресурсами для оценивания дополнительных возможностей, завершение любых других приобретений потребует поиска новых средств.
Лицензия на поисково-разведочные работы, принадлежащая Андаш Майнинг, была продлена 22 ноября 2004 сроком действия до 31 января 2006 на определенных условиях, включая требование о минимальном количестве поисково-разведочных работ. 

Согласно Закона Кыргызской Республики о Горной Промышленности, по завершении оценки выполнимости,  лицензедержатели имеют эксклюзивное право на приобретение лицензии. Такие лицензии действительны на протяжении 20 лет со дня получения.  
Директора и предложенная кандидатура директора считают, что финансовые средства, привлекаемые в данное время, будут достаточными для продвижения проекта Андаш 

до уровня, достаточного для учреждения резервов и выполнения предварительной оценки выполнимости, и, в этом случае, дополнительные средства будут требоваться для проведения оценки принимаемой банком выполнимости.  
Господин Брянс определил новые потенциальные проекты, которые оценивает он в данный момент.  
ЧАСТЬ II
ИНФОРМАЦИЯ О КАЛДОРЕ И АНДАШ МАЙНИНГ
ВВЕДЕНИЕ
Андаш Майнинг было зарегистрировано как Кыргызское Общество с Ограниченной Ответственностью 14 июня 2004 года, а 22 июня 2004 года лицензия на поисково-разведочные работы Андаш была повторно выдана Андаш Майнинг.  

22 июля 2004 года Калдора приобрела полный выпущенный акционерный капитал Андаш Майнинг у Марса Голд ООО, местной Кыргызской компании, которой принадлежала данная лицензия. С этого момента она понесла дополнительные расходы на поисково-разведочные работы размером $100,000 долларов США, главным образом на бурение и химический анализ образцов горных пород, взятых с месторождения. 
АНДАШ
Кыргызская Республика расположена на широких полосах минерализации золота, которые протягиваются через всю Центральную Азию. Данная местность известна под названием «Тянь-Шаньский золотой пояс» и является одной из самых крупных площадок в мире, содержащих золото.  
Золотодобывающая промышленность в Кыргызской Республике достаточно неразвита. Проект Андаш расположен в Таласской долине, ближе к северо-западной части Кыргызской Республики, граничащей с Республикой Казахстан. Она находится примерно в 475 км по асфальтированной дороге от столицы Бишкек. Более короткий путь в 260 км отрыт только в летний сезон и недоступен в другое время года из-за снега и риска лавин. 

Город Талас находится в 45 км от месторасположения, самое близкое село Купре-Базар расположено в 2,5 км от дороги. 

Рядом с месторождением имеются водные ресурсы, а основная линия электроснабжения проходит в 15 км от лицензированной территории. Лицензия покрывает территорию в 53 км 2 на высоте от 2,100 до 2,400 метров над уровнем моря. В 1962, исследование, проведенное геологической командой Акташ для советских высокопоставленных лиц, обнаружило залежи меди и золота на территории проекта Андаш.  
Дальнейшая исследовательская работа на протяжении 1977 - 1997 гг  включала копание траншей, бурение и туннелирование.  
Она позволила установить то, что в месторождении имеется основная туннелеобразная залежь меди, золота и порфира, а также две меньшие залежи. Дальнейшая работа была проведена компанией Ала-Тоо Голд, дочерней компанией Содружество и Британские Минералы ПКОО (Commonwealth and British Minerals plc), в течение 1996-1997 гг, в то же время было принято решение не проводить дальнейших  поисково-разведочных работ, и никакой значительной работы не проводилось до 2003 года, когда Марса Голд провела дальнейшее геофизическое исследование.
ЛИЦЕНЗИЯ
Лицензия, которая распространяется на ресурсы золота и меди, была выдана органом лицензирования Марса Голд в январе 2003 года, была повторно выдана Андаш Майнинг 22 июня 2004 года и продлена 22 ноября 2004 года, ее срок истекает 31 января 2006 года. Соглашение по лицензии устанавливает минимальные уровни инвестирования  по следующей системе;

В 2005: $277,000

В 2006; $60,000

Юридические консультанты Компании в Кыргызской Республике уведомили директоров о том, что Андаш Майнинг может подать на продление лицензии на  поисково-разведочные работы максимум на 10 лет, в соответствии с законодательством Кыргызской Республики. Более того, закон Кыргызской Республики о горной промышленности гласит о том, что «при обнаружении залежей, лицензедержатели имеют эксклюзивное право на получение лицензии». Подобные лицензии действительны на протяжении 20 лет с момента получения. Директора и предложенная кандидатура директора не видят никаких причин, по которым лицензия не может быть продлена далее в конце января 2006 года. 

РЕЗЕРВЫ & РЕСУРСЫ 
На данный момент были обнаружены 3 зоны месторождения золота и меди на территории действия лицензии:

Зона 1 расположена в цилиндрической брекчии. Эта зона была тщательно исследована изначально Северной Кыргызской Геологической Экспедицией, а затем Ала –Тоо. Обе эти стороны подготовили  оценку ресурсов/резервов. Согласно смете Ала-Тоо, ресурсы зоны 1 могут быть классифицированы в соответствии с руководящими указаниями JORC (западная система). Содержание золота в зоне 1, согласно смете равно  634,197 унций при градусе 1.03 g/t, при использовании 0.5 g/t как крайний градус.
Данная смета не включает смету на медь. СКГЭ рассчитала ресурсы меди в зоне 1, которые составляют 11,076 тонн, при крайнем градусе 0.49% Cu.

Зоны 2 и 3 менее очерчены, чем Зона 1 и по западным критериям расчетов ресурсов имеют достаточный потенциал для поисково-разведочных работ.  СКГЭ рассчитала следующие ресурсы золота в Зоне 2 и 3: 287,329 унций и 124,863 унций соответственно.

СКГЭ и настоящий лицензедержатель, Андаш Майнинг обнаружили еще несколько зон с дополнительным потенциалом для поисково-разведочных работ на других территориях, на которые распространяется лицензия. 

Работа, выполненная до сегодняшнего дня, не была достаточной для того, чтобы сформировать официальные резервы, однако Директора и предложенная кандидатура директора уверены, что это будет сделано через запланированную работу, которую компания готова начать. 
В целом, экспертный отчет, изложенный в Части IV указывает на интервал значений ресурсов в зоне 1 от  $4 миллионов до $5.2 миллиона.

Как изложено в параграфе 12.4 Части IX данного документа, расширенная группа может взять на себя налоговую ответственность до.0.6 миллиона, в случае если Калдора будет продана по высокой стороне этой оценки, хотя заключение такой сделки не является намерением директоров.
ПРЕДЛАГАЕМАЯ ПРОГРАММА
По мнению Директоров и предложенной кандидатуры директора, по завершении операции по принятию, компания должна иметь достаточные наличные ресурсы для продвижения поисково-разведочных работ по лицензии Андаш для достижения уровня резервов в соответствии с западными стандартами, достаточной для предварительной оценки выполняемости. Дополнительные фонды, суммой примерно $0.5 миллиона, будут необходимы в случае, если результаты окажутся достаточными для подготовки принимаемой банком к учету оценки выполняемости. 
Детальная рабочая программа изложена в Отчете Квалифицированного Лица Части  IV данного документа. 

Правление намерено использовать PPI (компания в Англии и Уэльсе) для дополнительного бурения на территории проекта Андаш, с целью подтвердить и обновить сметы минеральных ресурсов. 

Для продвижения данной работы  Аурум Майнинг согласился ссудить PPI 0.150,000 долларов США с целью обновить оборудование для бурения для проекта Андаш и для  других проектов, в которых Аурум Майнинг может  приобретает долю. Аурум Майнинг сначала предложит использование оборудования по сниженной цене. По мнению директоров, это принесет Аурум Майнинг конкурентное преимущество в рентабельности и в предпочтительности услуг по бурению.  
ФИНАНСЫ
В период с момента слияния до 30 сентября 2004 года, Калдора Групп понесла расходы примерно на $13,500, которые были предоставлены кредитом суммой $100,000 компанией Тири Сервисес Лимитед (Tyry Services Limited), из них были погашены изначальные  $30,000 (детали изложены в параграфе 7 Части IX). Общая задолженность у Калдора Групп на 30 сентября 2004 составляла $13,465. С тех пор дополнительные $70,000 были погашены кредитом от Тири Сервисес Лимитед. Кредит будет выплачен по завершению Принятия.
АКЦИОНЕРЫ КАЛДОРА И ЧЛЕНЫ СОЮЗА 
Акционеры Калдора – это Джейк Консалтентс Лимитед (Jake Consultants Limited) (20 процентов), Клейхил Инвестмент Корп (Clayhill Investments Corp.) (20 процентов) и Кантанна Компании Лимитед (Kantanna Company Limited) (60 процентов). Это трастовые компании, не имеющие других активов или задолженности, и которые владеют акциями,  приносящими прибыль Дэвиду Брянсу (David Bryans), Джону Вебстера (John Webster) и Олегу Ким (Oleg Kim) соответственно, доля акций которых в Аурум Майнинг показана в таблице ниже.  
	Количество простых акций
	Всего
	Член альянса
	Дэвид Брянс и его компаньоны
	Джон Вебстер и его компаньоны
	Олег Ким и его компаньоны

	Выпущенных 
	8,191,489


	2,275,000

28%
	2,250,000

27.5%
	25,000 0.3%
	– –

	Объявленных как 

	Первоначальная оплата
	600,000 


	600,000
	120,000
	120,000
	360,000

	В процессе выпуска
	714,286


	
	
	
	

	
	9,505,775 


	2,875,000 

30%
	2,370,000 24.9%
	145,000 

1.5%
	360,000 3.8%

	Максимальная отсроченная оплата
	2,500,000 


	2,500,000
	500,000
	500,000
	1,500,000

	
	12,005,775 


	5,375,000 

45%
	2,870,000 23.9%
	645,000 

5.4%
	1,860,000 15.5%

	Для исполнения опциона членами альянса
	1,000,000 


	1,000,000
	
	1,000,000
	

	
	13,005,775
	6,375.000 49%
	2,870,000 22.1%
	1,645,000 12.6%
	1,860,000 14.3%




Из вышеизложенных вариантов, 500,000 акций могут быть использованы по Принятию, тогда как дальнейшие  166,667 могут быть использованы по истечению двух лет со дня Принятия, и   166,666- по истечению трех лет со дня Принятия.

Господин Брянс владеет своими долями акций через две компании, которые находятся под его контролем и включают  2,250,000 обычных акций, которые уже держит Талин Интернешнл Лимитед (Talyn International Limited).

Дэвид Брянс (61 год) последние 10 лет занимался оценкой горной промышленности на территории бывшего Советского Союза, особенно в России. Дэвид участвовал в формировании Холдинга Кельтских Ресурсов ПКОО и в переговорах по формирванию Южной Верхоянской Горнодобывающей Компании (“SVMC”), российской компании, 50% доли которой принадлежит Холдингу Кельтских Ресурсов ПКОО.  Дэвид являлся директором SVMC с момента ее формирования до ноября 2002 года и ее генеральным директором с марта 1998 до мая 2002 года. До этого, его профессиональная карьера была в сфере управления инвестициями в Великобритании и Ирландии, а затем он работал как инвестор в разных компаниях, добывающей промышленности.  

Информация о Джоне Вебстере, включая его карьеру, изложена в Части  I данного документа.
Олег Ким, (44 года), гражданин Кыргызстана, имеет высшее образование и ученую степень в области геологии, которое он получил в Узбекистане и России, а также экономическое образование, которое он получил в Канаде. После того, как он проработал в государственных структурах, Кыргызалтыне,  Кыргызской Государственной Золотодобывающей холдинговой компании, Олег принял участие в развитии  золотодобывающего совместного предприятия Кумтор и Камеко в 1993 году. Он стал главным геологом  поисково-разведочных работ, возглавил основную программу по продолжению поисково-разведочных работ этого золотого прииска, а также общую программу поисково-разведочных работ Камеко по Центральной Азии. В 1992 он стал  развивать свой деловой круг в сфере добычи и производства золота.  В дополнении к своей должности директора в Андаш и Марса Голд, он также является директором Булакашу Майнинг Компании в Республике. Олег сформировал профессиональные отношения с  PPI во время своей службы в Камеко и 
PPI в настоящее время предоставляет консультационные услуги Марса Голд в сфере профессиональной горнодобывающей индустрии.  

ЧАСТЬ III
ЗАКОНОДАТЕЛЬНАЯ БАЗА
Кыргызстан – это страна с населением примерно в 1.5 миллиона людей, которая получила независимость от Советского Союза в 1991 году. В стране правит двухпалатный парламент, который готовится к преобразованию в однопалатный после выборов 2005 года.  В стране имеется конституция, однако после референдума в 2003 году полномочия президента были значительно увеличены ценой законодательной власти. В стране также имеется система гражданского права. 

ЗАКОН О ПОДПОЧВЕ 
Закон о Подпочве  проектов по минеральным ресурсам в Кыргызстане был введен в действие в момент его издания 9 июля 1997 года. Закон о Подпочве  излагает общую законодательную структуру использования подпочвы в Кыргызстане.  Статья 8 прописывает, что пользователи ресурсов подпочвы могут быть физическими  и юридическими лицами, проживающими на территории Кыргызской Республики и за ее пределами. 
«Пользователь ресурсов» определен в Законе о Подпочве как «юридическое или физическое лицо, которое проводит геологические поисково-разведочные работы производственного развития ресурсов подпочвы».

В соответствии со Статьей 9, право на использование ресурсов подпочвы зависит от получения лицензии. 

В соответствии со Статьей 7, лицензии выдаются на поисково-разведочные работы или производство, или другие виды использования, включая строительство, управление подземным строительством, которые не связаны с добычей минералов (хранение нефти, газа, других материалов и веществ, заглубление опасных веществ, использование температуры земли и другое).  

Статья 10 предписывает, что лицензии на  поисково-разведочные работы выдаются на 2 года, с правом продления на период до 10 лет при соблюдении условий, изложенных в соглашении по лицензии. 

Статья 10 также предписывает, что лицензедержатель при обнаружении месторождений, имеет эксклюзивное право на добычу данного месторождения.   

«Месторождение» определено законом о Подпочве как «естественное залегание минеральной структуры в подпочве, имеющее экономическое значение при определенном уровне цен и производственной технологии». 
Статья 11 предписывает, что лицензии на производство могут выдаваться на период до 20 лет с последующим продлением до истощения резервов.  

Статья 13 предписывает что, с согласия Органа Лицензирования, лицензии могут быть отданы в залог для того, чтобы увеличить гарантию финансирования проекта, к которому относится лицензия.  
Статья 14 излагает требования по содержанию лицензий и соглашений по лицензиям. Лицензия должна содержать в себе следующие детали: (i) тип использования подпочвы, (ii) кому выдана лицензия, (iii) дата выдачи и срок действия, (iv) название проекта. Лицензедержатель должен вступить в соглашение по лицензии, которое должно содержать следующее : (i) рабочая программа, (ii) информация о лицензедержателе, (iii)

цели использования подпочвы, (iv) информация обо всех видах оплаты, включая оплату за лицензирование, (v) географические координаты используемой местности (vi) условия добычи, развития и повторной культивации. 
Статья 15 предписывает то, что ресурсы подпочвы могут быть использованы на льготной основе.  
В соответствии со Статьей 16 Закона о Подпочве, лицензии могут быть выданы на базе тендера или прямых переговоров. Лицензии на основе прямых переговоров выдаются на основе заявления в Орган лицензирования.  Заявления должны содержать информацию о подающем заявку, о месте и типе ресурсов подпочвы. К заявлению должны прилагаться копии уставных документов, поисково-разведочных работ и документ, подтверждающий финансирование данного проекта.  Закон о Подпочве предписывает, что заявления такого типа должны быть рассмотрены в течение месяца со дня подачи.  
Решение о выдаче лицензии на основе прямых переговоров должно быть засвидетельствовано протоколом, который служит основой для выдачи лицензии и для подготовки соглашения по лицензии между лицензедержателем и Органом лицензирования.
Статья 18 излагает основания, на которых права на использование  подпочвы могут быть временно приостановлены или удержаны.  Лицензия может быть приостановлена на 3 месяца в следующих случаях:
 (i) пользователь ресурсов подпочвы преследует цели отличные от целей, изложенных при выдаче лицензии, (ii) пользователь ресурсов подпочвы нарушает условия соглашения (iii) форс-мажорные обстоятельства.

Данные права могут быть изъяты в следующих случаях: (i) по завершение геологических поисково-разведочных работ, при истощении резервов или при ликвидации деятельности, (ii) при использовании технологий, опасных для здоровья и безопасности рабочих, для окружающей среды и самих залежей, (iii) если лицензедержатель не в состоянии представить техническую программу работы в течение периода, оговоренного в соглашении, (iv) если лицензедержатель не в состоянии в течение одного года начать работу в масштабе, оговоренном в соглашении и  (v) если лицензедержатель добровольно отказывается проводить работу по подпочве или в случае, если истек срок лицензии.

Статья 20 предписывает, что иностранным инвесторам предоставляется гарантия права репатриации капитала и права на экспорт прибыли, или ее части, в форме иностранной валюты или продуктов добычи или переработанного сырья, включая золото. 

Статья 20 Закона о Подпочве также предписывает, что ресурсопользователи обязаны привести земные ресурсы и другие природные объекты в «состояние, достаточное для их дальнейшего использования в соответствии с нормативными актами», в случае их повреждения в ходе операций по использованию  подпочвы. 
 Статья 31 предписывает, что ресурсопользователи должны представить финансовые гарантии за проведение повторной культивации по отношению к любому повреждению окружающей среды. 
Статья 22 предписывает “приоритетное право” Национального Банка Кыргызской Республики приобретать все имеющиеся или часть драгоценных металлов и камней, предназначенных на экспорт, однако статья не указывает стоимостную ценность таких закупок. 
Статья 40 предписывает то, что  ресурсопользователи должны подчиняться налоговому законодательству Кыргызской Республики.
Статья 41 излагает систему оплаты за использование ресурсов подпочвы в Кыргызской Республике. Помимо оплаты, предусмотренной Кыргызским законодательством (таким как налоговое законодательство), лицензедержатель должен оплатить следующее: 
(i) единовременная оплата за рассмотрение вопроса о предоставлении права на использование подпочвы 
(ii) оплата за право истощения ресурса.

Статья 42 предписывает, что следующие лица освобождаются от оплаты за использование подпочвы:
1) землевладельцы и землепользователи, занимающиеся сельскохозяйственным производством по завершении надлежащим способом извлечения минеральных ресурсов для своих личных целей;

2) лицензедержатели, проводящие геологические, геофизические и другие  поисково-разведочные работы подпочвы, а также прогнозирование возможности землетрясений; конструирование и геологические поисково-разведочные работы; контроль подземных вод; а также другую деятельность, выполняемая без необходимости разрушения подпочвы;

3) лицензедержателям предоставляются участки  подпочвы для формирования особо защищаемых месторасположений , имеющим научное, культурное, эстетическое и другое значение (геологические заповедники, памятники природы и т. д.).

Статья 43 предписывает, что любые разногласия по отношению к предмету использования ресурсов  подпочвы должны быть разрешены в соответствии с законодательством Кыргызской Республики. 
ПРЕДПИСАНИЯ ПО ВЫДАЧЕ ЛИЦЕНЗИЙ НА ИСПОЛЬЗОВАНИЕ  ПОДПОЧВЫ
Предписания по “Процедурам Лицензирования Использования  Подпочвы”, одобренное Постановлением Правительства от 14 июня 2000,  контролирует процедуры по вопросам лицензирования использования подпочвы. Все виды использования подпочвы и все типы минеральных ресурсов, за исключением незначительных залежей общедоступных минералов, находящихся в общественном, частном или другом типе  владения, должны лицензироваться в общем порядке.  
Права на использование подпочвы присуждаются на конкурсной основе и/или на базе аукциона. Лицензия является недействительной, если она не сопровождается соглашением по лицензии.   Срок действия лицензий может быть продлен при условии выполнения положений соглашения. 

В течение периода, оговоренного в соглашении по лицензии, лицензедержатель обязан предоставить отчет о защите подпочвы и мерах по технической и экологической безопасности. Границы землевладения должны быть согласованы с правами землевладельцев, в то время как границы участков разработки месторождений должны быть согласованы с Государственной Инспекцией по Использованию Подпочвы при Органе Лицензирования.

ЗАКОН О ГОСУДАРСТВЕННОЙ РЕГИСТАЦИИ ПРАВ  НА НЕДВИЖИМОЕ ИМУЩЕСТВО 

Закон о государственной регистрации прав на недвижимое имущество вошел в действие 31 декабря 1998 года. Соответственно с ним, права на недвижимое имущество, включая права на использование подпочвы, должны быть зарегистрированы в Госрегистре по недвижимому имуществу. Права на временное использование также должны быть зарегистрированы, если продолжительность их использования превышает 3 года. Регистрация необязательна, в случае если период использования является меньше трех лет. Тем не менее, в случае если лицензия продлевается на срок, превышающий три года, регистрация обязательна.

ЧАСТЬ IV

ЭКСПЕРТНЫЙ ОТЧЕТ О ЗАЛЕЖАХ МЕДИ И ЗОЛОТА АНДАШ, СЕВЕРО-ЗАПАДНЫЙ КЫРГЫЗСТАН 
1. ВВЕДЕНИЕ
1.1 Консультанты и Проценты
Вардел Армстронг Интернешнл  (“WAI”)- признанная на международном рынке консультирующая в сфере производства минеральных ресурсов компания. Консультант, который подготовил данный отчет, обладает подробной информацией о золотой и медной собственности Аурум Майнинг пкоо (“Аурум”) Андаш  в юго-западной части Кыргызстана. Последнее посещение месторождения было проведено П. Ньювалом, который пробыл в Кыргызстане с  28 сентября по 1 октября. Доктор Ньювал  обладает практическим опытом в области геологии и минерализации данной части Кыргызстана, который он приобрел в ходе предыдущих исследований. 
Информация  о данном консультанте, который подготовил данный документ следующие: 

П. Ньювал, Бакалавр Наук, Доктор Наук, является старшим консультантом-геологом WAI, имеет более 20 лет практического опыта работы в горной промышленности, особенно на территории бывшего Советского Союза. 

WAI, его директора, работники или компаньоны не владеют ценными бумагами Аурум или его дочерних организаций и филиалов. Они также не имеют:

-Прав владения ценными бумаг Аурум ни в данный момент, ни в будущем,

-Законных прав на получение процентов от любого имущества или прав на пользование льготами, имеющими какое – либо отношение к Аурум.  

Единственным коммерческим интересом WAI в отношении к Аурум является право собирать профессиональные денежные взносы с  Аурум по нормальным коммерческим ставкам, плюс накладные расходы за работу, связанную с исследованиями, изложенными в данном документе.  Данные виды взносов являются независимыми от успешности  сделки. 
Данный отчет был подготовлен в соответствии с руководящими указаниями, изложенными в Главе 19 Перечня Правил UKLA.

1.2 Исполнительное резюме
WAI посетило и пересмотрело информацию касательно залежей золота и меди в месторождении Андаш на северо-западе Кыргызстана. На основе этой информации, а также используя знания в геологии и минерализации данного региона, WAI сформировал экспертное мнение о проекте. 

Залеж Андаш является одним из нескольких месторождений золота и меди, расположенных вдоль структурно – контролируемого порфирного пояса, тянущегося с востока на запад в северо-западной части Кыргызстана. Кварц-сульфидная золотонесущая минерализация находится под строгим структурным контролем, где сброс Андаш, тянущийся с севера на юг разделяет основную зону минерализации 1 от зоны 2 и 3. 
В месторождении проводились поисковые работы два раза, в первый раз командой НКГЭ в 1980-х, когда было сделано большое количество буровых скважин (поверхностных и глубинных), траншей и подземных вскрытий; и более поздние работы в 1996-97 гг, выполненные Ала-Тоо, которые включали бурение 23 скважин и дополнительных траншей. 

НКГЭ рассчитала общий ресурс залежа (все три зоны минерализации) равный 26.3 мегатонн при 1.22 g/t золота и 0.37% меди используя  0.5g/t Au как крайний предел. Их работа показала, что примерно две трети ресурса содержится в зоне 1.

Работа Ала-Тоо была сконцентрирована на Зоне 1 и предоставило следующие расчеты в этой зоне: 7.2 мегатонн при 1.58g/t золота при крайнем пределе 1g/t. К сожалению, запасы меди не были просчитаны. Несмотря на отсутствие классификации, был сказано, что минерализация будет соответствовать предварительной оценке, с вероятностью, что количество  измеренных и обозначенных запасов определься во время подземных горных работ.

WAI изучило методологию, использованную Ала-Тоо, и (хотя и без аудита), смогло подтвердить, что перекрестный метод применялся и рассчитывался надлежащим способом. Более того, на этом уровне исследования, вывод  о том, что минерализация в зоне 1 является категорией предварительной оценки, является справедливым.  
На будущее WAI  рекомендует производство геостатистического шаблона для Зоны 1, который поможет сформировать обновленную смету запасов.  Его также можно будет использовать для принятия решений по дополнительному бурению (при необходимости) для того, чтобы привести запас в категорию Измеренных и Обозначенных, и сформировать модель предварительного дизайна котлована, оптимизации и простого экономического анализа.
Был проведен металлургический тест на образцах минерализации в Зоне 1, и, хотя исходное содержание в этих экземплярах оказалось выше, чем в рядовой руде, предварительные результаты показали, что комбинированное цианирование после флотации хвостовых частей могут представить собой схему флотации. После чего, WAI рекомендовал дальнейшие испытания на представительном образце, чтобы продемонстрировать жизнестойкость этого процесса.  

Резюмируя, можно сказать, что, несмотря на то, что в данный момент невозможно предоставить экономический анализ залежа Андаш,  проект был оценен с помощью разных методов производственных стандартов, которые указали на значение от  $4.0 до 5.2 миллионов. Данная оценка также указала на неопределенность классификации общего запаса, отсутствие количественной информации о запасах меди, относительно малый размер проекта, ограниченные знания в металлургии. Однако, обновленная смета запаса (включая информацию о меди по возможности), дополнительное бурение и дальнейшие металлургические пробы представляет дополнительную ценность проекта.  
Более того, при успешной топографии, геометрии, элевации и относительно однородном распределении пород в  Зоне  минерализации 1, данный залеж сформируется в открытый котлован размера от небольшого до среднего с относительно низким разрезом.
ЧАСТЬ B: АНДАШ
1.0 ВВЕДЕНИЕ
Аурум Майнинг (“Аурум”) делегировало  WAI  предоставление экспертного мнения о настоящем положении  залежа золота и меди в Андаш на северо-западе Кыргызстана (рис. 1).
WAI основывает свое мнение на опыте, приобретенном во время визитов на месторождение в октябре этого года, а также знаниях, полученных во время предыдущих заданий в регионе. 

Залеж был впервые обнаружен в 1970-х и  80-х советскими геологами, а затем компанией Ала-Тоо Голд, дочерней компанией Содружества и Британскими Минералами (Commonwealth and British Minerals) в 1996- 1997 гг. Проводились также предварительные металлургические испытания. 
В результате поисково-разведочных работ были обнаружены три основные зоны минерализации, из которых  Зона 1 содержит основную их часть. Кроме того, геохимические и геофизические исследования подтвердили другие потенциальные возможности.  
Несмотря на то, что WAI само посетило залежи Андаш, большое количество информации исходит с третьей стороны. И хотя WAI приложило все усилия, чтобы  подтвердить информацию, есть вероятность ошибок, упущений и несоответствий данной информации.  
Документы, использованные при написании данного, отчета включают: 

-результаты предварительных металлургических испытательных работ на образцах золотых руд Андаш и Тоголок, в Кыргызстане.    Анамет Сервисес (Anamet Services), 1995. 
-Обзор минерального имущества  компании Ала-Тоо Голд Компании, Таласская Область, Север Кыргызстана. Watts, Griffis и McOuat, July 1995.

-Завершенная работа Андаш и Талды-Булак 1996-1997, Michael Fellows, Январь 1998.

2.0 МЕСТОРАСПОЛОЖЕНИЕ, ДОСТУП & ИНФРАСТРУКТУРА 
2.1 Месторасположение
Залеж Андаш расположен на южном спуске кыргызского горного хребта, который находится над рекой Каракол, притоком реки Талас. Местность неровная с возвышенностями от 2000 м в Каракольской долине до 3200 м в горном хребте. У подножия залежа, возвышенности достигают 2100 – 2400 м. Залеж располагается в Таласком районе Талаской области. Географические координаты залежа следующие: 42°30’15” широты и 72°58’35” долготы.

Климат континентальный, со значительной суточной и сезонной температурной разницей. 

Максимальная температура воздуха зимой может опускаться ниже – 30°C, летом температура воздуха  прогревается выше 35°C. Средняя годовая температура колеблется от 2 до 5°C. Осадки составляют 400 мм в год, в основном весной и осенью, постоянный снежный покров формируется в ноябре. Река Каракол, протекающая в 20 км к югу от залежа, считается единственным надежным источником воды на территории. Скорость течения воды колеблется от трех до 15 м3в секунду, в зависимости от времени года.

2.2 Доступ  & Инфраструктура
В целом транспортные пути, ведущие к месторасположению достаточно функциональны. Самый близкий населенный пункт -  это село Купре –Базар, в 2,5 км по глиняной дороге, за которой тянутся 30 км дороги, покрытой гравием, а затем 45 км хорошей асфальтированной дороги до столицы области города Талас, за которой следует дорожная станция Джамбул в Казахстане (101 км). 
Доступ к месторождению имеется круглый год из Бишкека по асфальтированной дороге через долину Сусамыр, ущелья Отмек и Тюзашу, которые в общем составляют 260 км.  Однако часть дороги, покрытой гравием, в ущелье Отмек часто заметает снегом, и дорогу, в этом случае, закрывают. Другой, более долгий путь из Бишкека  (475 км) лежит через Кара-Балту и Тараз в Казахстане, а затем в Талас по Кыргызскому горному хребту.

Электричество имеется в селе Купре-Базар (10kV) и на ферме, расположенной на расстоянии один км от залежа. 

Основная электролиния 500kV, и подстанция  (500/110/35/10kV) находится в 15 км от залежа  возле села Талды-Булак. Территория подвластна сейсмоактивности от 1 до 8 балла по шкале Рихтера. 
2.3 Права и Разрешения на Минеральные запасы
Лицензия на поисково-разведочные работы в залеже Андаш (No. Au-141-04), сроком действия до 31 января 2006, распространяется на территорию 52 км2 и простирается за пределы Талаской долины на юг горной границы с Казахстаном. По законодательству Кыргызстана, необходимо продлевать лицензии на поисково-разведочные работы при условии, что график работ был согласован с надлежащими госорганами и затем исполнен. 
Координаты, указанные в лицензии следующие:

Point Easting Northing

1 72°56’ 42°32’

2 73°03’ 42°32’

3 73°03’ 42°29’

4 72°56’ 42°29’
WAI ознакомился с лицензией, но еще не подтвердил правильность координат. Однако, это отельный юридический вопрос.  
2.0 ИСТОРИЯ ВЛАДЕНИЯ И ИССЛЕДОВАНИЙ 

Минерализация в Андаш впервые была обнаружена в 1962 геологами геологический группа Акташ во время картирования территории залежей Акташ и близлежащих территорий (включая Андаш). Большое количество залежей золота и меди, которые часто связывают с кварцевыми жилами были приняты как второстепенные по отношению к гранодиорит  внедрениям в Узунбулаке. 
В 1977-1980, геологи группы Баркол завершили структурную и минералогическую оценку Андаш минерализации, которая навела на мысль о медь-порфир типе залежа.  Часть этой работы составила широкая деятельность по выкапыванию траншей для соединений залеганий золота и меди, завершающаяся в Зоне 1.

В 1982-85, поисково-разведочные работы были продолжены геологической  группой Чонур. 
В ходе этой работы была подготовлена геологическая карта местности залежа масштаба 

1:5,000, а совместная геофизическая деятельность, включая поверхностную спектрометрию, начальный дебит скважины, электроразведку методом естественного поля, а также удельное сопротивление и магнетизм, была проведена на территории 5 км2.  
В буровых скважинах были проведены исследования уклонометриии, радиометрии, начального дебита и удельного сопротивления
В результате этих работ были определены три структуры минерализации на поверхности, их глубинные характеристики были выявлены с помощью скважин, пробуренных для отбора керна глубинной до 500 метров. Были проведены предварительные исследования руд минералогии, градуса и структурного контроля, также как и оценка будущего потенциала залежа. 
Следующая фаза поисково-разведочные работ в 1986-1988 включала в себя подробное геологическое картирование, а ее результатом стал выпуск карты масштабом 1:1000. Одним из основных моментов работы стало отклонение и  отбор проб прохода 1 в Зону 1, и прохода 2 в Зону 3.

К сожалению, изучение результатов показало, что проход 2 был вставлен в неправильном направлении, мимо основной минерализации, которая пересекалась тремя горизонтальными скважинами. Керновое бурение (среднего диаметра 76мм) в Зоне 1 и 3 проводилось с помощью стандартной нисходящей кренометрии и прикладной геофизики (см выше). Три вертикальные ромбовидные скважины и пять подземных горизонтальных скважин были выбурены в Зоне 1, в зоне 3 – шесть наклонных и три подземных горизонтальных скважин. Вынос керна  часто был обедненным и колебался между 60 и 70 процентами, возможно из-за присущего раздробленного породного массива.
Отбор пород в траншеях с интервалами  40 и 80м был проведен в Зоне 1, и с интервалами  20-40м - в Зоне 3, где  линейная изменчивость показалась более высокой. 

Два металлургических образца были собраны в Проходе 1 для дальнейшего анализа и пробы на плотность и плывучесть.  Кроме того, было проведено подробное петрографическое и минералогическое изучение собранного керна, поверхностных и глубинных образцов.  
Результаты вышеописанных работ позволили сформулировать утверждения категорий C2 и P1, а также дать лучшее определение уровня минерализации.
Зона 1, как показали исследования, имеет цилиндрическую форму  и содержит  гидрогеотермально и метасоматически переработанные вулканические брекчии, расположенные внутри притока гранодиорита , а поисково-разведочные работы в Зоне 3 показали, что она имеет более сложную структуры, чем описывалось ранее. В 1995 в  Зоне1 Андаш был собран металлургический образец весом в 20 кг и отослан в Анамет Сервисес в Бристоле, Великобритании для прямого цианирования и испытания на плавучесть.  Результаты этой работы описаны ниже.  В 1996-1997 Ала-Тоо Голд Компани (филиал Содружества и Британские Минералы) провел дальнейшее изучение залежей, в основном в Зоне 1. 
Было также проведено геологическое картирование в масштабе  1:1,000 (северная и южная часть Зоны 1) и повторный отбор образцов 450 метров старых траншей. 

Дополнительно было собрано  и документировано 363 образца с обнаженных пород на территории залежа.  Были построены пути бурения и вдоль них были взяты образцы обнаженных пород. Программа бурения обратной промывки 23 наклонных скважин была выполнена в Зоне 1, с относительно равными интервалами между скважинами (рис.2) . Полная добыча составила 90 процентов, образцы были собраны с каждого метра. Образцы со скважин были сокращены до 4-5 кг и  были отправлены на оборудование по подготовке образцов на месторождении. Образцы, затем, были высушены и расщеплены, после чего были собраны две 200 грамовые фракции, из которых 95 процентов прошли сито в 150 отверстий на линейный дюйм. 
Один из них был отослан в « Услуги по Аналитическому Строению Веществ ЛТД» (“Analytical Assay Services Pty Ltd”), Флорида, Южная Африка, другой был оставлен как дупликат. Внешний контроль был вынесен  XRAL в Канаде и KCL в Кыргызстане. Дополнительная проверка была проведена Alex Stewart Assayers, Кыргызстане.
6.4 Ала-Тоо Голд Компании
После того, как в  1996-97 by Ала-Тоо Голд Компани провела свою работу, оценка запасов в Зоне 1 была пересмотрена.   

Данный метод был основан на перекрестном анализе и информации в таблице 7 (ниже): 

Таблица 7: Входные данные ресурсов Ала-Тоо

	Информация                                                               Метраж              No. Исследования

	Ала-Тоо   обратная промывка    (23 скважины)           3,054м                   4,383

	Ала-Тоо     Отбор дорожных образцов                                                               2,050

	Ала-Тоо       Отбор образцов  траншей                                                                450

	НКГЭ          подземные скважины (6 скважин)               1,550м                   498

	НКГЭ            поверхностные скважины (10 скважин)        3,419м                  963

	НКГЭ           подземные образцы прохода                                                      1,270


Образцы дорог и проходов обозначались здесь как скважины. В расчетах использовался уровень  плотности (немного повышен на значениях НКГЭ). Таблица 8 описывает сметы запасов для трех разных интервалов .

Таблица 8: Смета запасов Ала-Тоо: Зона 1

Интервал                  Тонны                       Золото g/t                    Медь унции

≥ 2.5g/t                           684,099                  3.46             76,109

 ≥1.0g/t                        7,216,383                     1.58            366,620

≥ 0.5g/t                              19,149,041               1.03               634,197

В работе Ала-Тоо запасы Зоны 1, в соответствии с руководящими правилами  JORC, классифицировались как  предварительно оценённые запасы. Однако, нужно заметить, что оценка запасов меди не была просчитана по причине запаздывания (и возможно сокращения) программы исследования состава.  

Более того, Ала-Тоо пришла к выводу, что  бурение обратной промывкой подтвердило ранее определенное НКГЭ общую форму Зоны минерализования 1, исключая участок к северу, в котором бурение обратной промывкой выявило более широкий участок минерализации. 

Были отмечены некоторые трудности с согласованием советских скважин, пробуренных для отбора керна, но на данной ступени исследования они не являются значительными. 

6.5 Потенциал для поисково-разведочных работ 

Предыдущая деятельность по лицензии  Андаш лицензия сотрудниками НКГЭ и Ала-Тоо выявило несколько нетипичных зон на расстоянии от зоны минерализации, которые до сих пор исследуются  :

- Геологическая группа НКГЭ обнаружила Зону кварц и магнетит брекчий/ штокверк  примерно в 300 метрах к востоку от основной зоны бурения, которая представляет часть основной руды зоны с разрушенной структурой;

- Подробное картирование выявило интересную деформацию и минерализацию в 500метрах  к северу от зоны бурения. Здесь расположены золотоносные богатые силикатом железные шляпы вдоль риолит- сиенитной кромки дайки в  кварц- серицит- лимонитной деформации основного  гранодиорита. Данная зона простигается к северо-востоку прилежащей долины;

- Зона 3, была недостаточно исследована и требует дальнейшего изучения;

- исследование  образцов в Зоне 2 обнаружило интересные результаты, которые требуют дальнейшего изучения 

- Широкая программа  по отбору дорожных образцов по лицензии обнаружила несколько зон минерализации, которые необходимо изучить. Геофизические исследования Андаш Майнинг в 2004 обнаружили значительные отклонения (бо΄льшие чем в зоне 1) вокруг и ниже Зоны 3, что подтвердило наличие зон отклонения к северу от Зоны 1.  

6.6 Выводы

Отчет о запасах Зоны 1 в Андаш хорошо согласован. Однако, WAI рекомендовал, чтобы была просчитана новая геостатистическая смета запасов с использованием западной компьютерной программы  (Datamine, Surpac, Micromine и др.).

Также очень важно восстановить данные анализа пробы на медь, проведенной в рамках программы Ала-Тоо по бурению обратной промывкой в 1990-х, так как, принимая во внимание цены на металл, медь сыграет важную роль в экономике проекта. 
Остаток запасов лежит в нескольких сотнях метров от Зоны 1, хотя зоны 2 и 3 также могут иметь запасы. Зона 1 представляет открытый котлован, а зоны 2 и 3, как и другие зоны отклонения, представляют дополнительную ценность для оборудования основной установки.  

Большое количество других геохимических, геофизических и картированных отклонений, идентифицированные в рамках лицензии, требуют приоретизации  и дальнейшего изучения.   

7.0 МЕТАЛЛУРГИЯ

7.1 Введение

Минерализация Зоны 1 была подвергнута двум коротким программам металлургического исследования, сначала  НКГЭ в 1986-88, а затем Commonwealth & British Services Ltd (CBM) в 1995.

7.2 Деятельность в советский период

Данное исследование металлургических образцов AH-2 и AH-3 (см. часть 5.3.4) показало, что большая часть золота, ниже 200 отверстий сита на линейный дюйм, возможно, имеет выщелачиваемую форму. AH-2 содержит 8 процента  выщелачиваемого золота , а AH-3 - 77.8 процента (включая 52 процента свободного золота в AH-2 и 38.9 процента в AH-3). Помимо этого, очень малое количество золота находится в достаточной формации с сульфидами, т. е. 4 процента в AH-2 и 5.6 процента в AH-3.

Неизвлекаемое золото в кварцах составляет  8 процентов в AH-2, и 11 процентов и AH-3.

Советские специалисты также провели пробы на флотацию, результаты которой, представлены ниже в Таблице 9. 

Таблица 9: Результаты пробы на флотацию советскими специалистами 

Продукт Производительность %      Cu %       извлекаемость%      Au g/t   извлекаемость %

AH-2

Cu-Au-Ag концентрат             2.8                 18.8                      81.9                60.7                 74.5

Остатки породы после флотации 97.2               0.12                     18.1           0.6             25.5

Руда                                               100                 0.64                    100               2.3                 100

AH-3

Cu-Au-Ag концентрат                2.8                    18.4                         87.8              46.3             70.8

Остатки породы после флотации 97.2                       0.074                   12.2          0.55             29.2

Руда                                             100                          0.59                    100             1.8              100

7.3  Деятельность компании Commonwealth & British Services Ltd
В 1995 был взят (методом случайной выборки) металлургический образец весом 20 за Проходом 1 и отослан в Anamet Services, Бристоль, Великобритания для прямого цианирования и пробы на флотацию. Состав образца показал исходное содержание

в 3.7g/t Au, 1.45g/t Ag и1.13 процента Cu. По мнению WAI, такое содержание намного превышает средние показатели минерализации залежа, и поэтому вызывают сомнения о представимости результатов пробы описанной ниже.

Прямое цианирование дупликата в 1 кг  с параметрами d80 и размером в 68µm обнаружило среднее извлечение золота в 95.3 процента и 21.6 процента извлеченного серебра. Среднее значение концентрации меди равно 796µg/ml,  что указывает на присутствие в образце цианид-растворимой меди. Пропорция цианид-растворимой меди четко соответствует содержанию в пробе несульфидной меди в 8.8 процентов.

2.9 процента золота было получено после сульфидного разложения с помощью  HNO3 цианирования, после чего осталось только 1.9 процента золота недоступного цианированию. Расход цианида был достаточно высок (4.1kg/t), вероятно то,  что сокращение концентрата цианида приведет к снижению расхода цианида. 

Флотация образца при d80 размером в 62µm привело к образованию концентрата флотации в 4.6 процента от общей массы и содержанием золота в  59.89g/t. Таким образом, вышеописанное указывает на добычу 80.3 золота в концентрате, а природа неизвлеченного золота остается неизвестной. 

Концентрат флотации Андаш также содержал 22.45 процентов меди, что представляет собой 90 процентов извлекаемости.  Природа неизвлеченной меди еще не была определена, но можно предположить, что остаточная медь приняла форму окиси меди, а извлечение медь- сульфида была полностью завершена.  Проба на сульфид меди составляет 91 процентов от общего состава меди в образце. Определение вредоносных веществ  в концентрате меди 

 (т.е. Zn, Pb, Hg, As, Sb, Bi, Ni, Te, Cl, F) проведено не было.

Цианирование концентрации флотации привело к извлечению только 63 процентов золота. 

Anamet привел несколько объяснений этому, включая неудачное растворение, окисление или покрытие минеральных поверхностей и т.д. Обычно общее извлечение золота должно быть подобно извлечению с помощью прямого цианирования. В отличие от него, цианирование флотации остатков привело к извлечению 78 процентов золота, что говорит о том, что имеется большая часть  неплавучего золота для цианирования. Anamet рекомендует дальнейшее изучение этого аспекта проекта. 

7.4 Выводы

WAI изучил результаты данных предварительной пробы на образцах минерализации Андаш. Из-за значительной разницы, как показали пробы, между породами в образцах и ожидаемыми результатами, Anamet рекомендует отнестись к данному исследованию с осторожностью. 

Однако, имеются другие возможности исследования минерализации  Андаш, включая метод путем прямого цианирования, а затем флотации остатков, хотя потребуется значительное дальнейшее изучение на репрезентативных образцах  для формирования надлежащей схемы организации производства. 

8.0 ЭКОЛОГИЧЕСКИЕ ВОПРОСЫ 

Экологическая деятельность на Андаш проводилась очень мало или не проводилась вообще. Однако, как часть кампании Ала-Тоо по бурению обратной промывкой, две пробы воды были взяты из канала Узенбулак близ лагеря. Эти пробы указали на наличие углеводородов в почве берегов канала. Эти базовые пробы также указали на то, что потоки на Андаш на самом деле сушат зону сульфидов, окисляющихся естественным путем. 

При работе на проекте понадобятся новые базовые исследования для отслеживания состояния почв, поверхности земли и подземных вод, флоры и фауны, и, воздуха. Помимо этого, потребуется археологическое исследование месторождения. 

9.0 ОЦЕНКА

9.1 Введение

Минеральные поисково-разведочные достояния проекта могут быть описаны как не имеющие экономически жизнеспособных  залежей  и их ценность может заключаться в потенциальном присутствии руды. Это указывает на то, сколько средств нужно будет вложить на поисково-разведочные работы для достижения уровня жизнеспособного залежа.  

В настоящее время нет стандартных указаний на то, какие подходы и методы должны быть использованы для оценки поисково-разведочных характеристик, хотя любой используемый метод должен опираться на рыночную стоимость владения, которая  может быть определена как   “стоимость, которая была бы оплачена за минеральное имущество на открытом рынке добровольным покупателем добровольному продавцу наличными или ее эквивалентом в определенный момент ”.

Поисково-разведочные имущества неразбуренных минеральных запасов может варьироваться от низкого уровня с весьма ограниченными геохимическими/ геофизическими данными, с недостаточно исследованными минеральными запасами до информации о хорошо изученных залежах, в которых отсутствует целостность или информация о тоннаже и породах, или с низкой разрабатываемостью месторождения или металлургией, так что залежи не подлежат эксплуатации во время оценивания. 

 Залеж Андаш находится где-то посередине этих критерий, хотя согласно смете, сделанной в советское время, большая часть запаса может классифицироваться по стандартам JORC как предварительно оценённые запасы.

Как таковое, использование метода  дисконтированного денежного потока исключается, так как он требует , чтобы залеж прошел подробный предварительный и настоящий анализ осуществимости.

9.2 Методы оценки

Имеется четыре основных подхода к оценке поисково-разведочных свойств:

- Оценочная стоимость использует ценовой подход для оценки активов. В простом изложении, этот метод рассматривает  предыдущие поисково-разведочные издержки (только прямые издержки на поисково-разведочные работы) и предполагаемые будущие затраты на потенциальные поисково-разведочные работы;

- Метод Сравнения Трансакций - данный метод использует стоимость трансакций сравнимых владений для установления стоимости отдельного свойства;

-Геофизический фактор – свойства ранжируются на основе разных факторов, таких как месторасположение, близость других шахт, цели поисково-разведочные работ, и т.д.  

- Полная стоимость естественном залегании  - этот метод приписывает несколько произвольную стоимость «унциям в земле» на основе отдельных факторов и уровня запаса в общей классификации.  

Для данной оценки будет сделана попытка представить анализ с использованием методов Оценочной стоимости,  Метода Сравнения Трансакций, Полной стоимости естественном залегании, все из которых используются на практике. 

9.2.1 Оценочная стоимость

Для залежа Андаш следующие критерии могут  использоваться как часть процесса оценки:

- поисково-разведочное имущество, Государственная работа, работа, выполненная Ала-Тоо и Андаш Майнинг;

- в целом хороший доступ и местная инфрастуктура;

- яркие свидетельства о порфир золото-медь минерализации;

- советский отчет, подтвержденный более поздним бурением Ала-Тоо, произвело неклассифицированный запас, который может считаться предварительно оценённым запасом;

- Зона 1 содержит  относительно определенные запасы, однако Зоны  2 и 3 все еще необходимо изучить, также как и другие значительные геофизические отклонения;

- Общий расход  за истекший период примерно составляет $2миллиона Ала-Тоо и $3-4M миллионаНКГЭ в 2004 

- Идущие в настоящий момент поисково-разведочные работы включают в себя бурение, металлургические пробы, предварительный анализ осуществимости проекта, экологическая деятельность.

Таким образом, оценочная стоимость (в 2004) может быть рассчитана как:

1.  оценка за истекший период-  $3M
2.  гарантированные в будущем поисково-разведочные работы -$1M
Оценочная стоимость в  $4M
1. Не принимает в расчет 50 % расходов на качество, возраст и надежность предыдущей работы.

2. Включает в себя работу, необходимую для вынесения деятельности на уровень осуществимости и выше. 

9.2.2 Метод Сравнения Трансакций

WAI столкнулся с трудностями при попытке найти напрямую сравнимые трансакции для оценки  Андаш.   Однако, с точки зрения товаров, даты и месторасположения, наиболее подходящей трансакцией будет получение на аукционе компанией Highland Gold Mining права на получение лицензии на  поисково-разведочные работы и производство на Тасеевском залеже в Читинском регионе Сибири.  После регистрации лицензии в Федеральных органах общая оплата в размере $25.5 миллионов должна будет внесена в течение 30 дней.

Объект, который в прошлом являлся функционирующей шахтой, содержит 1.7Moz Au and 3.9Moz Ag в запасе равном 18.6Mt по категориям C1 и C2 (большая часть золота в категории C1).

Принимая во внимание вышесказанное, номинальная цена в $15/oz была уплачена за золотой запас, большая часть которого вероятнее всего находится на обозначенном уровне. 

При сравнении имущества Highland Gold и Андаш можно сделать следующие наблюдения:

- Самый недавний отчет об Андаш по Зоне 1 (неклассифицированный) указывает на варьирование от 19Mt @ 1.03g/t содержания Au при крайне точке 0.5g/t, до7.2Mt @ 1.58g/t Au при крайне точке 1.0g/t. Это равно золотому содержанию в естественном залегании между 360,000 и 630,000 унций. Однако, использование 0.5g/t как крайнего предела было бы неэкономично, и  для оценки  WAI решило приписать для зоны 1содержание золота в естественном залегании равное  400,000 унций.

-Андаш также содержит медь (0.4-0.5 процентов.), которую необходимо квантифицировать в формат современного отчета или необходимо использовать подходящий метод добычи. 

- Имущество Highland Gold превышает имущество Андаш. Принимая это во внимание, WAI считает, что общий небольшой размер Андаш требует некоторой скидки, также как и более низкая степень уверенности с смете запасов. Таким образом, WAI предписывает справедливую рыночную стоимость месторождению Андаш (исключая стоимость меди) по сравнению с Highland Gold равную$3.2 миллиона.  Однако,  WAI считает, что запасы меди нужно рассматривать как кредит, хотя из-за  неопределенности информации о металлургии и запасах, номинальную стоимость в $1 можно считать справедливой.

Таким образом, основываясь на вышеописанном, справедливая рыночная стоимость Андаш составляет $4.2 миллиона.

9.2.3 Полная стоимость в  естественном залегании 

На сегодняшнем рынке золота оценка содержания метала в месторождении является высоко субъективной, так как она зависит от уровня развития проекта (и, следовательно, уверенности в существовании запаса), металлургии, стоимости проекта, политических рисков и многих других. Как таковой этот метод нужно использовать только как руководство.

Принимая во внимание вышесказанное, WAI считает, что для Андаш, из-за небольшого размера Зоны 1, неуверенности в количестве запасов  (возможно как предварительно оценённые запасы, что требует подтверждения), металлургический уровень и риски, связанные со спецификой страны (рыночное мнение о Кыргызстане со ссылкой на проект Jerooy, когда лицензия была изъята Правительством), стоимость в естественном залегании равная $10/унцию нужно считать справедливой.  

Помимо золота, месторождение Андаш содержит значительные запасы меди, стоимость которой равна 2/3 содержащегося золота. Однако имеются достаточные сомнения о фактических запасах меди и жизнеспособного способа переработки. WAI считает, что стоимость меди должна быть вычтена примерно на 1/3 стоимости золота, равной  $3/унция.

 Таким образом, полная стоимость Андаш в  естественном залегании равна $5.2 миллионам. 
9.3 Выводы

Различные методы оценки оценили месторождение Андаш стоимостью между  $4.0 и 5.2 миллиона. Данная оценка отражает неопределенность в общей классификации запасов, отсутствие количественной информации о запасах меди, относительно небольшой размер проекта и недостаточные знания в области металлургии. 

Становится ясно, что обновленная смета запасов (по возможности включая информацию о меди), дополнительное бурение и дальнейшие металлургические пробы будут иметь значительную важность в проекте при их положительных результатах.  

10.0 ВЫВОДЫ И РЕКОМЕНДАЦИИ

Месторождение Андаш является одним из многих залеганий золота и меди, расположенных вдоль пояса порфира, тянущегося с востока на запад, на северо-западной части Кыргызстана. 

Золотосодержащее месторождение сульфида с четким структурным контролем имеет зону минерализации 1, которая четко отделена тянущимся с севера на юг сдвигом породы Андаш от зон 2 и 3.  

Месторождение было изучено дважды, в первый раз НКГЭ в 1980-х,  когда было сделано большое количество буровых скважин (поверхностных и глубинных), траншей и подземных вскрытий и более поздние работы в 1996-97 гг, выполненные Ала-Тоо, которые включали 23 скважины и дополнительные траншеи. 

НКГЭ рассчитала общий ресурс залежа (все три зоны минерализации) 26.3 мегатонн при 1.22 g/t золота и 0.37% меди используя  0.5g/t Au как крайний предел. Их работа показала, что примерно две трети ресурса содержится в зоне 1.

Как таковое, более новая работа Ала-Тоо была сконцентрирована на Зоне 1 и предоставило следующие расчеты в этой зоне как 7.2 мегатонн при 1.58g/t золота при крайнем пределе 1g/t. К сожалению, запасы меди не были просчитаны. Несмотря на отсутствие классификации, был сказано, что минерализация будет соответствовать предварительной оценке, с некоторой вероятностью, что небольшое количество  измеренных и обозначенных запасов проявится во время подземных горных работ.

WAI изучило методологию, использованную Ала-Тоо, и (хотя и без аудита), смогло подтвердить, что перекрестный метод применялся и рассчитывался надлежащим способом. Более того, на этом уровне исследования, вывод  о том, что минерализация в зоне 1 является категорией предварительной оценки, является справедливым.  

На будущее, WAI  рекомендует производство геостатистического шаблона для Зоны 1, который поможет сформировать обновленную смету запасов.  Его также можно будет использовать для принятия решений по дополнительному бурению (при необходимости) для того, чтобы привести запас в категорию Измеренного и Обозначенного, и сформировать модель предварительного дизайна котлована, оптимизации и простого экономического анализа.

Был проведен металлургический тест на образцах минерализации в Зоне 1, и хотя исходное содержание в этих экземплярах оказалось выше, чем в рядовой руде, предварительные результаты показали, что комбинированное цианирование после флотации хвостовых частей могут представит собой схему флотации. После чего, WAI рекомендовал дальнейшие испытания на представительном образце, чтобы продемонстрировать жизнестойкость этого процесса.  

Резюмируя, можно сказать, что, несмотря на то, что в данный момент невозможно предоставить экономический анализ залежа Андаш,  проект был оценен с помощью разных методов производственных стандартов, которые указали на цифру в $4.0-5.2 миллионов. Данная оценка отражает неопределенность классификации общего запаса, отсутствие количественной информации о запасах меди, относительно малый размер проекта, ограниченные знания в металлургии. Однако, обновленная смета запаса (включая информацию о меди по возможности), дополнительное бурение и дальнейшие металлургические пробы представляет дополнительную ценность проекта, если результаты будут успешными.  

Как рекомендация на будущее проекта, первая фаза должна определить «западную» смету запасов месторождения (в основном, для Зоны 1), что потребует дополнительное бурение методом обратной промывки для заполнения существующего шаблона и керна для получения геотехнической информации и небольших образцов для металлургических проб.   Предлагается пробурить примерно 3000 метров простым способом, 500 метров керновым способом плюс расчистить дороги при помощи бульдозера, построить складские помещения, подготовить образцы и т.д. Полная стоимость данной фазы примерно составит $250,000. необходимо добавить стоимость анализов состава на Au и Cu по цене примерно $10/за образец, что составит $35,000.

Как только будет получена информация по результатам этой работы, модель рудного тела должна быть обновлена и проверена независимыми консультантами, что будет стоить примерно $10,000.

Потребуются дальнейшие металлургические пробы для лучшего определения методов обработки для руд Cu/Au, а также низкопородных руд  путем цианидации и флотации либо путем прямого цианирования. Смета расходов за эту работу примерно составляет $50,000.

ЧАСТЬ V
ФАКТОРЫ РИСКА

Директора и предложенная кандидатура директора считают что, помимо обычных рисков при инвестировании в бизнес на ранних этапах развития, имеются другие значительные риски и факторы, описанные ниже, которые должны приниматься во внимание, также как и информация, содержащаяся в данном документе.  Нужно отметить, что риски, описанные ниже, не являются единственными рисками Расширенной группы, кроме того, могут возникнуть дополнительные риски, которые

Директора и предложенная кандидатура директора в настоящий момент не считают важными или просто не знают о них. В случае, если любой из этих рисков реализуется, это негативно отразиться на бизнесе Расширенной группы, финансовых условиях, результатах или будущих операциях. В таком случае, цены на акции упадут и инвесторы могут потерять, частично или полностью, свои инвестиции.  

Общие риски, связанные с поисково-разведочными работами

Общие поисково-разведочные работы в горной промышленности содержат в себе элемент риска, так как сметы о  количестве и видах минералов на будущее не гарантируют их доступность для добычи.  В операциях по горному делу имеется неопределенность, а следовательно, и риски, связанные с рабочими параметрами и стоимостью как результат пропорционального увеличения методов добычи, проверенного в пилотных условиях.

Природа минеральных поисково-разведочных работ гипотетическая.  Может пройти много времени с момента первоначального бурения и идентификации минерализации до самого производства, за это время может измениться уровень осуществимости   производства.  

Значительные средства могут потребоваться для формирования рудных запасов с помощью бурения для того, чтобы определить необходимые металлургические процессы для добычи металлов из руды и построения оборудования для добычи и переработки.  Именно из-за такой неопределенности, никто не может гарантировать, что поисково-разведочная программа приведет к коммерчески значимой деятельности.

2. Риски связанные с добычей и переработкой 

Существуют риски, характерные для работы с минеральными залежами. Горная промышленность по определению подразумевает риски и опасности, находящиеся вне контроля компании, включая геологические, геотехнические и сейсмические факторы, производственные и механические травмы, незапланированное прекращение работы или другие проблемы с обработкой, технические ошибки, трудовые разногласия и экологический вред.   
Поисково-разведочные работы, добыча и переработка  природных ресурсы несут в себе финансовый риск. Как во всех других операциях горной промышленности, имеются риски, связанные с рабочими параметрами и затратами компании. Эти риски находятся вне контроля компании и их очень сложно предугадать.

3. Риски, связанные с колебания стоимости золота и обменного курса валют 

Рыночная стоимость золота может колебаться и подвержена влиянию разных факторов вне контроля компании. Среди них экономические и политические события в мире и регионе, международные экономические тенденции и другие рыночные факторы.  Кроме того, продажа и покупка золота центральными банками или другими крупными акционерами и дилерами могут повлиять на рыночную цену.  Устойчивые понижательные тенденции в рыночной стоимости золота могут компенсировать менее доходные или бездоходные виды деятельности компании, включая добычу золота и/или поисково-разведочные работы.

Будущий доход компании будет также зависеть от колебаний в курсах валют, валютного контроля или других подобных ограничений. По всему миру золото продается принципиально в долларах США, однако компания будет оперировать кыргызскими сомами.

Любое значительное и устойчивое повышение курса кыргызского сома по отношению к доллару США принесет дополнительный доход компании.

Политические и экономические риски

Страны бывшего Советского Союза претерпели важный переход от централизованной экономики к рыночной демократии.  Однако, нет никакой гарантии, что данная экономическая и политическая реформа будет продолжаться. Изменения могут произойти в экономической, фискальной и юридической системе, что может негативно отразиться на проектах компании, включая, inter alia, предписания изменений валютного контроля,  владение прав на горнодобывающую деятельность, изменения в структуре управления и законодательном и распорядительных режимах. Нет гарантии, что будущие изменения в законодательстве не повлияют на компанию. Кроме того, могут возникнуть юридические: неопределенность, двусмысленность, непоследовательность и  отклонения, несвойственные в Великобритании. В особенности, сложности могут возникнуть при получении компенсаций через суды в юрисдикции иностранных государств.

5. Инфраструктура на территории бывшего Советского Союза 

Инфраструктура на территории бывшего Советского Союза была построена еще в советское время и с тех пор не получала должного финансирования или поддержки. Это особенно касается железнодорожных путей, выработки и передачи электроэнергии, системы коммуникаций и  зданий.  Состояние дорожных путей по всему бывшему Советскому Союзу недостаточное, большинство из них не соответствуют минимальным стандартам качества. Ухудшение инфраструктуры вредит национальной экономике, транспортировке товаров, ведению бизнеса и бизнес – операциям. Все это может негативно отразиться на будущей деятельности компании. 

6. Распорядительный режим

Будущие поисково-разведочные работы компании, а также горнодобывающая и перерабатывающая деятельность будет зависеть от получения соответствующих  лицензий, концессионных договоров, соглашений по аренде и разрешений, выданных на определенный срок.  Получение этих разрешительных документов может быть осложнено и в некоторых случаях привести к их изъятию. Нет никакой гарантии, что они будут получены или получены на приемлемых условиях. 

7. Права на собственность

Законодательство в странах бывшего Советского Союза изменчиво и подразумевает под собой следующие риски:  (i) неопределенность независимости судебной системы я, (ii) непоследовательность законов, президентских постановлений и министерских приказов и резолюций, (iv) произвол чиновников, (v) противоречие между местным, региональным и федеральным законодательством и предписаниями, (vi) относительная неопытность судей и судебной системы в понимании новых нормативно – правовых актов, (vii) непредсказуемость применения иностранных судебных и арбитражных решений.

Это тем более правда, так как во время перехода с централизованной экономики на свободный рынок в странах бывшего Советского Союза, было принято законодательство, которое защищало частную собственность от конфискации и национализации.   

Однако, возможно что,  эти новые законы не смогут быть использованы в случае конфискации или национализации по причине неопытности в продвижении этих положений и возможных политических перемен. Конфискации или национализация будущих активов компании, скорее всего без соответствующей компенсации, негативно отразится на компании. 

8. Истечение срока действия лицензии на поисково-разведочные работы 

Срок действия лицензии на поисково-разведочные работы, полученной Андаш Майнинг, истекает 31 января 2006, и директора были проинформированы, что продление лицензии возможно без дополнительной оплаты, однако нет никакой гарантии, что это произойдет именно так

Согласно Кыргызскому законодательству, Андаш Майнинг имеет право на продолжение поисково-разведочных работ в течение 10 лет с момента получения первоначальной лицензии., при условии, что Андаш Майнинг выполнит все условия соглашения по лицензии. Однако, несмотря на положения в кыргызском законодательстве, гарантия продления лицензии отсутствует. В случае, если на территории, на которую распространяется лицензии были обнаружены объекты, представляющие коммерческий интерес Андаш Майнинг, согласно закона Кыргызской Республики, имеет право получить лицензию на деятельность по разработке месторождения. Гарантия того, что лицензия на проведение горных работ будет получена, несмотря на положения в кыргызском законодательстве, отсутствует.

9. Вопросы окружающей среды

Андаш Майнинг может понести ответственность за любое повреждение окружающей среды, причиненное им или Marsa Gold с момента первоначального получения лицензии, и дальнейшая деятельность компании будет подвергаться  экологическим предписаниям (включая регулярную оценку воздействия на окружающую среду и получения соответственных разрешений) в бывшем Советском Союзе. Экологическое законодательство в бывшем Советском Союзе состоит из ряда федеральных и региональных постановлений, которые часто противоречат друг другу и не могут быть последовательно интерпретированы. 

В результате, полное соблюдение законодательства в отношении окружающей среды не может быть гарантировано.  

Есть вероятность, что экологические предписания в бывшем Советском Союзе потребуют более строгих стандартов и контроля за выполнением, более строгих мер наказаний за нарушения, более аккуратной экологической оценки предлагаемых проектов и более высокой степени ответственности со стороны компаний, их директоров и сотрудников. Все это может привести к более высокой стоимости экологического послушания.    

10. Незастрахованные риски

Некоторые формы страхования, используемые в западных странах не имеются на территории бывшего Советского Союза на условиях, привычных на Западе. Более того, компания как занимающаяся горной промышленностью и поисково-разведочной деятельностью, может быть вынуждена нести ответственность риски, которые не могут быть застрахованы или компания решит не страховать в силу ее высокой стоимости.  Компания может передать ответственность за загрязнение или другое повреждение или ущерб третьим лицам (в случае чрезмерно высокой стоимости страховки). 

11. Зависимость от ключевых сотрудников

Компания зависит от услуг определенных ключевых консультантов и членов команды исполнительного управления. Несмотря на то, что компания заключила контракты на получение услуг от специалистов, информация о которых содержится в Части IX  данного документа, продолжительное удерживание этих лиц не может быть гарантировано.  Потеря любого из ключевых сотрудников или консультантов может иметь негативные последствия для будущего бизнеса компании.  

12. Финансирование

Компания будет ограничена в финансовых ресурсах. Существующие фонды могут быть недостаточны для  приобретения и/ для развития новых проектов по добыче золота или для аудита и профессиональных затрат, а также для удовлетворения требований по минимальному размеру рабочего капитала компании. Возможно, что возникнет необходимость привлечь дополнительный фонд акций или долговое финансирование или другие меры, чтобы удовлетворить требования по рабочему капиталу, и где необходимо, внести частичную оплату за операции по приобретению. 

Любые дополнительные фонды акций могут стать разводняющими для акционеров и по отношению к долговому финансированию,  что может привести к ограничениям в финансовой и операционной деятельности. 

Нет никакой гарантии, что необходимое финансирование будет успешно привлечено компанией, или привлечено на приемлемых условиях. 

В случае, если компания на смогла привлечь необходимое дополнительное финансирование, компания не может выполнить свою стратегию, это может привести к негативным материальным последствиям в бизнесе компании, ее финансовом положении и будущем. 

13. Другие вопросы относительно акций

По определении подходящего проекта, оплата может происходить, частично или полностью, за счет выпуска новых простых акций. Выпуск этих акций может происходить по сниженной рыночной цене.  

14. Изменчивость и ликвидность курса акций

Курс акций открытых компаний, особенно на ранних этапах развития, может быть крайне изменчивым. Цена, назначенная за простые акции и цена , по которой инвестор может их реализовать, могут быть подвержены влиянию большого количества разных факторов, включая факторы характерные для компании и ее операций, и ее способности успешно выполнить стратегию инвестиций, а также общие факторы, которые могут повлиять на компанию в целом. Эти факторы могут включать выполнение операций компании, крупные приобретения или продажи простых акций, ликвидность (или неликвидность) простых акций, колебания валютных курсов и обшеэкономические условия. Стоимость простых акций может подниматься и опускаться. Принятие в  AIM  не означает, что ликвидный рынок для простых акций будет предоставлен автоматически. Возможно и то, что для инвестора будет сложнее реализовать инвестиции в   AIM, чем в любой другой компании, входящей в Официальный Список.
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